





A. Latar Belakang Masalah  
Good Corporate Governance merupakan suatu proses dan struktur yang 
digunakan oleh pengelola perusahaan untuk meningkatkan keberhasilan usaha 
dan akuntabilitas perusahaan guna mewujudkan nilai pemegang saham dalam 
jangka panjang dengan tetap memperhatikan kepentingan stokeholder lainnya 
(Sutedi, 2011). The Indonesian Institute For Corporate Governance 
mendefinisikan bahwa good corporate governance sebagai proses dan struktur 
yang diterapkan dalam menjalankan perusahaan dengan tujuan utama 
meningkatkan nilai pemegang saham dalam jangka panjang dengan tetap 
memperhatikan kepentingan stakeholder yang lain.  
Mekanisme corporate governance diharapkan dapat meningkatkan 
pengawasan bagi perusahaan. Mekanisme good corporate governance 
merupakan suatu prosedur dan hubungan antara pihak yang melakukan kontrol 
atau pengawasan terhadap keputusan. Mekanisme dalam pengawasan good 
corporate governance menjadi salah satu strategi dalam melakukan tata kelola 
perusahaan. Menurut Agoes and Ardana (2014) mekanisme good corporate 
governance antara lain kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 
ukuran dewan direksi, keberadaan komite audit dan komisaris independen.  
Isu corporate governane menjadi perhatian para pengamat ekonomi 
setelah terjadinya krisis ekonomi yang melanda Indonesia, salah satu 
penyebabnya ialah kondisi dunia usaha di Indonesia yang tidak mendukung 
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terciptanya iklim perekonomian yang baik. Penyebab krisis ekonomi di Negara-
negara Asia, termasuk Indonesia adalah mekanisme pengawasan dewan 
komisaris atau direksi (board of director) perusahaan yang tidak berjalan efektif 
dalam melindungi kepentingan pemegang saham (Bhasin, 2016). Selain krisis 
ekonomi, skandal-skandal perusahaan publik juga mendorong meningkatnya 
kesadaran ekonom akan pentingnya penerapan good corporate governance  
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mendorong penerapan tata kelola 
perusahaan yang baik (good corporate governance) oleh perusahaan di 
Indonesia. Pasalnya, penerapan GCG di Indonesia saat ini relative tertinggal 
dibandingkan Negara-negara di ASEAN. Ketua Dewan Komisioner OJK 
mengungkapkan bahwa hanya terdapat 2 emiten dari Indonesia yang masuk 
dalam daftar 50 emiten terbaik dalam praktik good corporate governance di 
ASEAN dalam ajang penganugerahan ASEAN Corporate Governance Awards 
2015 yang diselenggarakan di Filipina (CNN Indonesia 2019).  
CNN Indonesia (2019) menyebutkan bahwa industri manufaktur 
sepanjang 2019 mengalami penurunan. Penurunan ini perlu menjadi perhatian 
mengingat industry manufaktur merupakan salah satu sektor penopang 
ekonomi Indonesia. Sejalan dengan industry manufaktur sepanjang 2019 yang 
mengalami penurunan, saham-saham dalam sektor manufaktur cukup lemah. 
Salah satunya, pada saham PT Unilever Indonesia Tbk melemah 8,31% sejak 
awal tahun. Turunnya kinerja sektor manufaktur disebabkan permintaan untuk 
barang produksi dari Indonesia yang menurun. Naik turunnya saham yang 




Berdasarkan fenomena tersebut, penerapan good corporate governance 
bisa menjadi cara dalam menyelesaikan masalah yang tejadi pada perusahaan 
manufaktur. Penerapan good corporate governance yang baik akan 
mempengaruhi keberlangsungan perusahaan, dan menjadikan perusahaan 
berjalan secara efesien dan akan meningkatkan kinerja dan daya saing 
perusahaan. Bagi investor, informasi mengenai kinerja perusahaan dapat 
digunakan untuk melihat apakah mereka akan mempertahankan investasi 
mereka atau mencari alternatif lain. Apabila kinerja perusahaan baik maka nilai 
perusahaan akan tinggi dan akan mendorong investor untuk menanamkan 
modal pada perusahaan sehingga hal ini akan mempengaruhi kenaikan harga 
saham pada perusahaan.  
Dalam kaitannya dengan harga saham perusahaan, Good Corporate 
Governance menjadi suatu pedoman dalam melakukan pengelolaan internal 
perusahaan, baik atau tidaknya suatu pengelolaan internal sebuah perusahaan 
akan berimbas pada kinerja perusahaan, dimana hasil kinerja tesebut akan 
berbanding lurus dengan tingkat pendapatan yang nantinya akan berdampak 
juga pada tingkat harga saham pada perusahaan tersebut. Harga saham dapat 
diartikan sebagai cerminan sebuah perusahaan di mata masyarakat atau di dunia 
usaha. Sehingga bagi investor, informasi mengenai Good Corporate 
Governance dapat digunakan untuk melihat apakah mereka akan 
mempertahankan investasi di perusahaan atau mencari alternatif lain.  
Dalam melihat harga saham diduga menggunakan variabel-variabel 
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tersebut dalam transaksi, ada dua jenis transaksi yang berbeda yaitu : 
a. Dalam noncontrolling transaction, investor menilai saham dengan 
mengasumsikan bahwa dewan direksi dan manajemen saat ini akan tetap 
sama. Pengambilan keputusan akan bertahap, yang berasal dari kombinasi 
rotasi dewan, suksesi manajemen, atau keterlibatan pemegang saham. 
b. Dalam controlling transaction, investor menilai saham dengan asumsi akan 
ada dewan dan manajemen baru. Investor membeli dan menjual melalui 
penawaran tender dengan harga premium. Bid ask spread luas, pembeli 
menetapkan harga premium untuk memancing penjualan. Penjual 
mengevaluasi dan memutuskan apakah akan menjual atau tidak. Investor 
dapat membuat keputusan untuk menjual, membeli dan menahan saham 
dengan berbagai cara berdasarkan bagaimana menurut mereka perilaku 
pasar saham.  
Menurut Fahmi (2012) saham merupakan salah satu instrument pasar 
modal yang paling diminati oleh investor, karena mampu memberikan 
pengembalian yang menarik. Saham diperjualbelikan secara bebas pada bursa, 
karena diperjualbelikan secara bebas maka harga saham bisa mengalami 
kenaikan dan penurunan harga akibat permintaan dan penawaran pasar. 
Kekayaan pemegang saham dapat diukur dengan perkalian antara harga saham 
dan lembar saham yang beredar. Harga saham juga merupakan cerminan dari 
kinerja atau nilai perusahaan dan juga cerminan kepercayaan investor. Harga 
saham yang tinggi akan memberikan keuntungan lebih bagi para pemegang 
saham yaitu berupa deviden atau pembagian hasil dan citra yang baik bagi 
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perusahaan sehingga akan memudahkan perusahaan dalam mendapatkan 
pemasukan dana. 
Oleh karena itu, para pemilik perusahaan atau pemegang saham pasti akan 
meminta para pihak manajemen untuk terus memperbaiki kinerja perusaahan 
agar tujuan perusahaan tercapai. Namun, terkadang pihak manajemen memiliki 
tujuan dan kepentingan yang bertentangan dengan tujuan utama perusahaan dan 
mengabaikan kepentingan pemegang saham. Perbedaan kepentingan ini 
mengakibatkan munculnya konflik yang disebut dengan agency conflict atau 
konflik keagenan. Konflik keagenan ini akan mengakibatkan oportunistik 
manajemen yang akan mengakibatkan laba yang dilaporkan semu, dan 
menyebabkan nilai perusahaan berkurang di masa yang akan datang Herawati 
(2008) dalam (Syafaatul 2014). Oleh karena itu perlu adanya suatu 
perlindungan terhadap berbagai pihak yang berkepentingan dengan perusahaan 
tersebut.  
Jogiyanto (2010) harga saham merupakan harga yang terjadi di pasar bursa 
pada saat tertentu dan harga saham tersebut sudah ditentukan oleh pelaku pasar. 
Tinggi rendahnya harga saham ini ditentukan oleh permintaan dan penawaran 
saham tersebut di pasar modal. Adapun menurut Darmadji and Fakhruddin 
(2012) harga saham merupakan harga yang terjadi di bursa pada waktu tertentu. 
Harga saham bisa berubah naik ataupun turun dalam hitungan yang begitu 
cepat.  
Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan manufaktur. Perusahaan 
manufaktur merupakan perusahaan yang mengelola bahan baku atau barang 
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mentah menjadi barang jadi dalam sekala besar. Peneliti memilih perusahaan 
manufaktur karena perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang 
berskala besar dibandingkan perusahaan lain sehingga dapat melakukan 
perbandingan antara perusahaan satu dengan yang lainnya.  
Penelitian mengenai pengaruh penerapan good corporate governance 
terhadap harga saham perusahaan telah beberapa kali dilakukan, diantaranya 
penelitian Ramdiani & Yadnyana (2013) menunjukkan hasil anggota komite 
audit dan ROA berpengaruh pada harga saham sedangkan proporsi dewan 
komisaris independen, LDR dan CAR tidak beperngaruh pada harga saham. 
Syafaatul (2014) menunjukkan bahwa komisaris independen dan ukuran dewan 
direksi berpengaruh positif terhadap harga saham. Sedangkan komite audit, 
kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. Penelitian Sofiani (2014) menunjukkan hasil bahwa 
variabel ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan 
variabel kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dewan komisaris 
independen, dan komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham.  
Penelitian Ulum (2017) menunjukkan hasil bahwa komisaris independen, 
price book value dan net profit margin berpengaruh positif terhadap harga 
saham sedangkan kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial 
berpengaruh negative terhadap harga saham. Penelitian Wahyuni and Suhermin 
(2018) menunjukkan hasil bahwa komite independen dan komite audit 
berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham. Penelitian Elda & 
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Maslichah (2019) menunjukkan hasil bahwa terdapat pengaruh GCG 
(Kepemilikan Manajerial, Dewan Komisaris, Dewan Direksi, Dan Komite 
Audit) dan ROE terhadap harga saham. Penelitian Nafisah dkk (2020) yang 
menunjukkan hasil bahwa dewan direksi, komisaris independen, kepemilikan 
institusional dan ROE memiliki pengaruh terhadap harga saham perusahaan. 
Berdasarkan hasil penelitin terdahulu, masih terdapat research gap atau 
perbedaan antara hasil penelitian yang satu dengan penelitian yang lain. Hal 
inilah yang mendorong diperlukan penelitian tentang pengaruh penerapan Good 
Corporate Governance yang diproksikan dengan ukuran dewan direksi, ukuran 
komisaris independen, kepemilikan institusional, dan komite audit  terhadap 
harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2019. Untuk 
itu maka peneliti mengambil judul “Pengaruh Penerapan Good Corporate 
Governance (GCG) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan 
Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) 2019”. 
B. Rumusan Masalah  
Berdasarkan uraian dalam latar belakang, maka dapat dirumuskan 
beberapa masalah penelitian sebagai berikut :  
1. Apakah ukuran dewan direksi berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI ?  
2. Apakah ukuran komisaris independen berpengaruh terhadap harga saham 
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI ? 
3. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI ? 
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4. Apakah ukuran komite audit berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI ? 
C. Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk memberikan bukti bahwa : 
1. Ukuran dewan direksi berpengaruh terhadap harga saham perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI. 
2. Ukuran komisaris independen berpengaruh terhadap harga saham 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. 
3. Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap harga saham perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI. 
4. Ukuran komite audit berpengaruh terhadap harga saham perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun. 
D. Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang baik 
secara teoritis maupun praktis , antara lain sebagai berikut : 
1. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai pengembangan hasil 
penelitian, pengembangan teori tentang good corporate governance yang 
diproksikan dengan ukuran dewan direksi, ukuran komisaris independen, 
komite audit dan kepemilikan institusional.  
2. Manfaat Praktis 
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan penjelasan secara 
empiris mengenai pengaruh good corporate governance yang diproksikan 
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dengan ukuran dewan direksi, ukuran komisaris independen, komite audit 
dan kepemilikan institusional terhadap harga saham perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI tahun 2019.  
